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Resumo: O presente estudo tem como objetivo analisar o impacto dos investimentos públicos em pesquisa & 
desenvolvimento (P&D) no desempenho da inovação das firmas. A inovação das empresas depende de 
importantes esforços financeiros que são medidos, em grande parte, pelos investimentos aplicados em P&D. 
Parte da atividade de inovação das empresas é influenciada direta ou indiretamente pela política pública, que 
realiza importantes investimentos em pesquisa, complementando as atividades em inovação das empresas. 
Para medir esta relação, foi estimado um modelo de regressão linear a partir de uma amostra de firmas do 
tipo cross-section, que representam os maiores investidores em inovação no mundo, obtendo estimativas do 
efeito dos investimentos públicos na relação “desempenho x investimento privado em P&D”. Os resultados 
do modelo apontam que os investimentos públicos contribuem para aumentar o retorno privado do 
investimento em pesquisa. 
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1. INTRODUÇÃO  

Pesquisas recentes têm destacado o papel do governo na inovação, enfatizando a importância dos 
investimentos em Ciência, Tecnologia & Inovação na geração das novas tecnologias aplicadas nas mais diversas 
áreas do mercado [1-3]. 

Pela teoria econômica, os investimentos em inovação propiciam a criação de novos produtos ou técnicas de 
produção, que em um resultado final permitem às firmas aumentarem sua produtividade [4-6]. Dessa forma, o 
residual na contabilidade do modelo de crescimento de [7] é potencialmente explicado por uma estratégia de 
inovação pelas firmas, pautada em investimentos em Pesquisa & Desenvolvimento (P&D) destinados à criação 
de novas tecnologias que tornam as técnicas atuais ultrapassadas, um processo denominado de “destruição 
criadora”, conforme as contribuições de Joseph Alois Schumpeter [6,8]. 

Neste processo, um aumento do investimento público orientado à inovação, por meio das universidades, 
institutos de pesquisa, subsídios, dentre outras formas da política de inovação, estimula o P&D privado, 
impactando em uma segunda ordem de efeito, no mercado de trabalho. Este processo se dá por meio do aumento 
no salário dos trabalhadores qualificados, ao mesmo tempo em que estimula a acumulação de capital humano a 
nível agregado [9]. Tal fato, pode ser vislumbrado a partir dos anos 70, com as economias de industrialização 
recente no leste asiático e em mudanças legislativas nos EUA, orientando a política de inovação um ambiente 
institucional mais favorável à inovação [9-10]. 

Essa ligação entre a teoria e os resultados empíricos tem sinalizado para a importância dos recursos públicos 
quanto ao estímulo à inovação, sinalizando spillover’s da pesquisa que contribuem para o crescimento e, 
inevitavelmente, ao desenvolvimento das nações [11]. Isto deve-se ao papel do progresso tecnológico no 
processo de convergência entre as economias. Como uma parte da literatura do crescimento endógeno, a 
convergência pode ser explicada como um resultado da transferência de conhecimento e tecnologia entre os 
países, resultando em um crescimento diferenciado para as economias mais afastadas da “fronteira tecnológica” 
[12-14]. Isto está associado ao processo de difusão do conhecimento, ou spillover tecnológico, cujas políticas 
orientadas à inovação tendem a acelerar este processo [15]. Tal fato pode ser observado no Pós-guerra, quando 
as economias recentes de industrialização avançaram economicamente e tecnologicamente. Nas políticas 
direcionadas à inovação, o governo adquiri protagonismo, realizando investimentos aplicados em P&D 
diretamente na economia, sejam por meio das universidades e outros laboratórios de pesquisa. O estabelecimento 
dessa provisão de “infraestrutura de pesquisa” torna-se fundamental, na medida em que estes programas 
destinam os esforços em pesquisa tanto básica, quanto aplicada. Além disto, os governos constantemente 
financiam algumas atividades de P&D empresarial por meio de subsídios diretos ou em aquisições direcionadas, 
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como nos setores bélicos e de defesa [16]. 
Frente a tais exposições, recentes medidas de austeridade fiscal têm imposto nas diversas economias, 

limitações orçamentárias que impactam diretamente na infraestrutura de pesquisa ofertada pelo Estado [17-19]. 
Pela abordagem da convergência, as economias menos desenvolvidas desfrutam de maior retorno no 
crescimento, na medida em que sua capacidade de “absorção” da tecnologia é garantida, sejam por esforços 
privados e/ou públicos [11,20]. Contudo, é notório que tais economias, os custos de oportunidade da pesquisa 
sejam relativamente maiores, induzindo o papel do Estado na provisão inicial desta infraestrutura [21]. 

Diante do papel da política de inovação para o crescimento das economias, pergunta-se: de que forma os 
investimentos públicos em inovação contribuem para potencializar os investimentos privados em P&D? A 
política de inovação reforça o retorno dos investimentos privados? 

Diante de tais questionamentos, a presente pesquisa busca analisar a contribuição dos investimentos públicos 
em inovação no retorno dos investimentos privados em P&D pelas firmas, considerando os maiores investidores 
em inovação no mundo. 

 
2. DESENVOLVIMENTO 

A existência de um sistema econômico com a forte presença de um mercado competitivo e dinâmico, obriga 
as bases consolidadas de mercado a terem uma atualização constante na forma de atuarem. A alternativa de 
adaptação que as firmas utilizam para conseguir sobreviver a concorrência e a missão de conquistar mais 
consumidores encontra-se na diferenciação dos seus produtos e serviços. É por meio da atividade, proporcionado 
pelos investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento, que os bens e as atividades executado pelas firmas tornam-
se mais tecnológicos e mais atrativos para os consumidores [22]. 

 
2.1. Teoria da firma  

A firma é o agente responsável por transformar os fatores produtivos em um determinado produto ou 
prestação de um serviço. Essa capacidade de transformação que ela possui pode ser descrita como produção [23]. 
Junto a isso, o desejo de realizar um processo de organizar os componentes que fazem parte da produção 
dependerá do insumo ou fator produtivo, que pode ser abordado como sendo tudo aquilo que a empresa utiliza 
para suprir a necessidade de transformação [24]. Podem ser considerados como fatores produtivos: a terra, que é 
caracterizado como sendo os recursos naturais e o matéria-prima que se utiliza para que o produto seja 
confeccionado; o trabalho, que seria toda a atividade humana realizada com o objetivo de alterar a natureza para 
que seja possível realizar algo que tenha necessidade; e por fim o capital, que seria todo o montante que é usado 
para que a produção possa acontecer [25]. 

De forma análoga, existe entre o empresário e o consumidor uma relação semelhante que define o 
comportamento para a tomada de decisão, visto que, tanto para quem produz quanto para quem consome, são 
levados em consideração alguns parâmetros como as preferências e os limites orçamentários a respeito de um 
determinado bem ou serviço. Dessa forma, a firma se baseia na teoria da firma, que pode ser descrita como 
sendo a busca da empresa de deliberar sobre uma decisão, quando relacionado a produção, fundamentado em 
uma combinação de potencialização de receitas juntamente com a diminuição de custos [26]. A variação de custo 
está relacionada com o fator tecnológico, que impõe a empresa restrições quanto a prática empregada nas 
combinações de insumos, limitando a firma a processos de produção que são possíveis de serem feitos [27]. 

Conhecendo o comportamento e combinação adotados pela firma quanto a sua produção, é possível 
admitimos uma função de produção que expresse a relação entre os insumos empreendidos no processo 
produtivo e os resultados obtidos pela capacidade de transformação desses insumos em produtos, e que esses 
resultados são os melhores possíveis, ou seja, máximos [28]. 

A função de produção pode ser expressa como sendo: 
 

𝑌 = 𝑓(𝐴, 𝐾, 𝐿) (1) 
 
Conforme a função de produção clássica, a produção da firma é obtida pela combinação de dois insumos 

(capital e trabalho) mais a tecnologia. Por meio de uma função do tipo Cobb-Douglas: 
 

𝑌 = 𝐴𝐾௔𝐿ଵି௔ (2) 
 

2.2. O papel da inovação para a firma 
 Para acompanhar a tendência mundial, as empresas disputam entre si, enfrentando um mercado que muda de 
forma rápida e constante. A competividade de mercado e a incessante busca por mais consumidores, obriga as 
firmas a terem um caráter distinto em relação as demais firmas. A adoção de uma estratégia que busque essa 
diferenciação, pode resultar em vantagens competitivas, que pode ser descrita como sendo uma estratégia no 
qual uma concorrente não teve êxito em usar ao seu favor [29]. 

Dentre as variadas vantagens competitivas, a inovação é um dos parâmetros de competividade que além de 
garantir a estabilidade da empresa com seus atuais e futuros consumidores, também garante a sobrevivência da 
empresa em meio as outras concorrentes [30]. 
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Como forma de permanência no mercado, essas empresas introduzem um processo de inovação continuo 
com abrangência em todos os setores da firma, introduzindo mudanças organizacionais, no produto e na 
tecnológica. A transformação interna que ocorre nas firmas tem como ligação o desejo de continuar competitiva 
no mercado, visto que, para que a organização tenha resultados satisfatórios, as práticas que resultam na 
obtenção de perdas produtivas e financeiras devem ser renunciadas [31]. 

As atividades de inovação adotadas pelas firmas são fases que compõem um processo que abrange todo o 
conjunto que forma o mercado, visto que, com a implementação dessas atividades, os impactos gerados 
interferem de forma positiva na produtividade, emprego e outros setores da economia [32]. A inovação como 
fator preponderante para a guinada de crescimento econômico, tem como influência o trabalho do economista 
Joseph Alois Schumpeter. No desenvolvimento econômico, acontece um processo conhecido como “destruição 
criadora”, onde as antigas tecnologias saem de cena para serem substituídas por novas tecnologias, e é por meio 
da inovação que o capitalismo se desenvolve, ou seja, as longas ondas de ciclos de desenvolvimento do sistema 
capitalista têm como origem à associação de elementos e fatores inovadores. A teoria do desenvolvimento 
econômico contempla como esses componentes estabelecem um novo modelo econômico, que eleva o 
crescimento da economia. [6,8]. 

A aplicação de capital para a investigação e o desenvolvimento de tecnologias são importantes para obtenção 
de benefícios do processo de inovação tecnológica, pois, além da “sobrevivência” da firma no mercado, existe a 
ligação entre a inovação e o aumento da eficiência juntamente com a produtividade, acrescentando melhor 
qualidade e tecnologia aos produtos oferecidos aos consumidores, distinguindo-se da concorrência [33]. 

O parâmetro tecnológico influencia diretamente os investimentos em P&D, ou seja, o parâmetro tecnológico 
é função dos investimentos em P&D: 

 
𝐴 = 𝑔(𝑃&𝐷) (3) 

 
Conforme a teoria da inovação, os investimentos em P&D geram ganhos de eficiência e produtividade nas 

firmas, porém, os gastos feitos não são suficientes para obter um êxito máximo, por essa razão, é necessário que 
o Estado entre como um dos parâmetros desse conjunto de fatores para que promova importantes políticas de 
inovação que reforcem e complementem os investimentos das firmas. 
 
2.3. A importância da política nacional de inovação 
 As políticas de inovação são introduzidas por meio de políticas gerais voltadas para ciência e tecnologia, 
tomando como base a importância do processo de conhecimento vide a sua responsabilidade quanto ao 
desenvolvimento econômico. A organização desse sistema se dá por meio dos conjuntos das instituições e de 
fluxos de conhecimentos que estão ligados aos investimentos em inovação [32]. 
 Dentro das instituições que incorporam um papel fundamental na construção de uma estrutura satisfatório e 
benéfica para os investimentos no âmbito da inovação está o Estado. É do Estado a responsabilidade de 
organizar e proporcionar, por meios das leis, incentivos e regulações, uma combinação entre os setores público e 
privado na busca de proporcionar ainda mais investimentos voltados para a inovação [34]. 
  
2.4. Metodologia 
 O artigo quanto aos meios é bibliográfico, devido ao levantamento de material publicado. Quanto a 
abordagem se trata de uma pesquisa quantitativa, pois tem o intuito de expressar dados em medidas numéricas. A 
amostra dos relatórios escolhidos analisa um ponto específico num dado momento, portanto, o estudo é baseado 
com dados organizados em cross-section.  
  
2.4.1. Seleção da amostra e fonte de dados 
 
 Os dados usados nesse artigo contemplam 2500 firmas conforme as informações disponíveis no The 2016 
Edition Of The EU Industrial R&D Investment Scoreboard [35]. O relatório é feito pela European Commission, 
e abrange um cenário avaliativo em relação aos Investimentos em Pesquisa & Desenvolvimento de 38 setores do 
mercado em 45 países no mundo do ano de 2016. 
 Para o levantamento de dados relacionados as variáveis empregadas no estudo, foi utilizado os dados do 
Main Science and Technology Indicators do ano de 2016, que tem como responsável a Organização para 
cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE) [36]. Os dados relacionados ao Produto Interno Bruto (PIB) 
dos países foram catalogados do relatório do Fundo Monetário Mundial (FMI) do ano de 2016 [37]. 
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2.4.2. Variáveis empregadas 
  

Variáveis Descrição 

Sales 

“As vendas líquidas seguem a definição contábil usual de vendas, excluindo impostos 
sobre vendas e ações de vendas de empreendimentos e associados. Para os bancos, as 
vendas são definidas como a receita total (operacional) mais qualquer receita de seguro. 
Para as companhias de seguros, as vendas são definidas como “Prêmios brutos 
emitidos” mais qualquer receita bancária. ” [35] 

PIB 
É o valor dos bens e serviços produzidos no país. A taxa de crescimento do PIB é o 
indicador mais popular da saúde econômica geral do país. 

Capex 

“Capital expenditure (Capex) são gastos usados por uma empresa para adquirir ou 
atualizar ativos como equipamento, propriedade, edifícios industriais. Nas contas, as 
despesas de capital são adicionadas a uma conta de ativos (ou seja, capitalizados), 
aumentando assim a base de ativos. É divulgado em contas como adições aos ativos 
fixos tangíveis. ” [35] 

R&D 

“Research and experimental development (R&D) compreendem e trabalho sistemático 
realizado para aumentar o estoque de conhecimento - incluindo o conhecimento da 
humanidade, da cultura e da sociedade - e conceber novas aplicações do conhecimento 
disponível. ” [38] 

Employees 
“Número de empregados é o total de empregados médios consolidados ou empregados 
de final de ano, se a média não for declarada. ” [35] 

Goverd/Gerd 

“Government intramural R&D expenditure (GOVERD): principal estatística agregada 
usada para descrever o desempenho de P & D dentro do setor governamental. É uma 
despesa do Governo em R&D. GOVERD representa o componente das despesas 
internas brutas em R&D - Gross domestic expenditure on R&D (GERD). ” [38] 

 
2.4.3. Modelo econométrico 
  

O modelo de regressão a ser estimado consistiu no modelo teórico-expandido: 
 

𝑌 = 𝐴𝐾ఈ𝐿ఉ (4) 
 

𝐴 = 𝐴(𝑃&𝐷; 𝐶, 𝑇&𝐼) ≡ 𝐴଴(𝑃&𝐷)ఊభ(𝐶, 𝑇&𝐼)ఊమ  (5) 
 

Aplicando logaritmo entre as partes, tem-se: 
 

𝑙𝑜𝑔(𝑌) = 𝑙𝑜𝑔(𝐴଴) + 𝛾ଵ𝑙𝑜𝑔(𝑃&𝐷) + 𝛾ଶ𝑙𝑜𝑔(𝐶, 𝑇&𝐼) + 𝛼𝑙𝑜𝑔(𝐾) + 𝛽𝑙𝑜𝑔(𝐿) (6) 
 

O modelo de regressão linear se resume em: 
 

𝑙𝑜𝑔(𝑌) = 𝛽଴ + 𝛽ଵ𝑙𝑜𝑔(𝑅&𝐷) + 𝛽ଶ𝑙𝑜𝑔(𝐶, 𝑇&𝐼) + 𝛽ଷ𝑙𝑜𝑔(𝐾) + 𝛽ସ𝑙𝑜𝑔(𝐿) + 𝛽ଵ[𝑙𝑜𝑔(𝑃&𝐷) ∗ 𝑙𝑜𝑔(𝑅&𝐷)]
+ 𝜀௜ 

(7) 

 
O termo cruzado na regressão (𝑙𝑜𝑔(𝑃&𝐷) ∗ 𝑙𝑜𝑔(𝐶, 𝑇&𝐼)) captura o efeito spillover do investimento público 

sobre o investimento privado. 
 
3. ANÁLISE DOS RESULTADOS 

A Tabela 1 apresenta os coeficientes de correlação entre as variáveis do modelo, juntamente com os níveis de 
significância da estatística de teste para validade dos coeficientes.  
 

Tabela 1. Coeficientes de correlação das variáveis do modelo em conjunto  
dos níveis de significância da estatística. (Autoria própria). 

 
log(sales) log(emp) log(capex) log(R&D) Goverd/Gerd 

log(sales) 1 
    

log(emp) 0,9116*** 1 
   

log(capex) 0,8601*** 0,8696*** 1 
  

log(R&D) 0,5735*** 0,5564*** 0,5877*** 1 
 

Goverd/Gerd -0,0295 -0,0341 -0,0494** -0,0404** 1 
Nota: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. As hipóteses do teste de correlação  

podem ser apresentadas como 𝐻଴: 𝜌 = 0 ∴ 𝐻௔: 𝜌 ≠ 0. 
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 Os sinais esperados das variáveis a nível-firma apresentaram sentido esperado conforme a literatura (positivo 
e significativos ao nível de 1%). As medidas obtidas para variável institucional (Goverd/Gerd) apresentaram uma 
relação negativa para as demais variáveis e significativas somente para os investimentos em bens de capital e 
R&D (significativos ao nível de 5%). 

A tabela 2, apresenta os coeficientes estatísticos de média, desvio padrão, valores mínimos e máximos, em 
relação as variáveis empregadas. 

 
Tabela 2. Média, desvio padrão, valores mínimos e máximos das  

variáveis empregadas. (Elaboração própria a partir dos resultados). 

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max 

Sales 2.500 8110,00* 22900,00* 0,10500* 294000,00* 

Employees 2.500 23326 52210 12 610076 

Capex 2.500 558,00* 2250,00* 0,018769* 32500,00* 

R&D 2.500 373,00* 1100,00* 22,40* 14300,00* 

Goverd/Gerd 2.500 0,1070 0,0382 0,0159 0,4906 

Nota: *Os valores estão em U$$ 1 milhão. 
  
 De acordo com a tabela 2, o valor médio das vendas em milhões de dólares é de U$$ 8110,00, com um valor 
mínimo em milhões de dólares de U$$ 0,105 e um valor máximo U$$ 294000,00, o que representa uma variação 
substancial entre os dois valores. Para a mão de obra a média é de 23326, os valores mínimo e máximo variam 
de 12 a 610076, respectivamente. O valor médio para o Capex em milhões de dólares está na casa dos U$$ 
558,00, e os valores mínimo e máximo é respectivamente U$$ 0,018769 e U$$ 32500,00. A média dos valores 
para R&D em milhões de dólares é de U$$ 373,00, o montante do valor mínimo de R&D é U$$ 22,40, enquanto 
que o valor máximo é U$$ 14300,00 milhões. A variável Goverd/Gerd tem em valores relativos uma média de 
0,1070, e um valor relativo mínimo e máximo de 0,0159 e   0,4906, respectivamente. 
 

Tabela 3. Agrupamento de setores industriais de acordo com a intensidade de P&D  
(P&D como % de vendas líquida). (Autoria própria). 

R&D as % of net sales Freq. Percent (%) 

High Tecnology 1.380 55,20 

Low Tecnology 229 9,16 

Medium-high Tecnology 631 25,24 

Medium-Low Tecnology 260 10,40 

Total 2.500 100,00 

Nota: Essa classificação leva em conta a intensidade de P&D de todas as empresas agrega- 
das pelos setores de 3 dígitos do ICB: Alta acima de 5%; Média alta entre 2%  e 5%; Média 
baixa entre 1% e 2% e baixo abaixo de 1%. Alguns setores são ajustados para compensar  

a representatividade insuficiente do painel de avaliação nesses setores, utilizando  
a definição de intensidade tecnológica da OCDE para os setores de manufatura.  

 
De acordo com a tabela 3, o setor com maior frequência de firmas é o setor de alta intensidade de P&D, 

representando mais da metade do número da amostra. Esse setor é composto principalmente de firmas da área 
farmacêutica e biotecnologia; Equipamentos e serviços de saúde; Hardware e equipamentos de tecnologia; 
Software e serviços de informática; Aeroespacial e defesa e lazer.  

 O setor com menor frequência em relação ao total de firmas é o setor de baixa intensidade em P&D. O setor 
é formado por empresas ligadas a produção de petróleo e gás; Metais industriais; Materiais de construção, 
Varejistas de alimentos e medicamentos; Transporte; Mineração; Tabaco; Multi-utilitários. Sua representação 
percentual de frequência não ultrapassa os 10%. 

O setor de média alta tecnologia é composta por firmas do ramo eletrônico e equipamentos elétricos; 
Automóveis e peças; Engenharia industrial; Produtos químicos, Bens pessoais e domésticos; Indústria gerais e 
serviços de suporte. A sua frequência em percentual é de 25,24%, o que torna o setor, quando considerado a 
intensidade de P&D, o segundo maior em frequência. 

Por último, o setor de média baixa intensidade representa 10,40% da frequência total, e as firmas que fazem 
parte desse setor são principalmente produtores de alimentos e bebidas; Viagens e lazer; Meios de comunicação; 
Equipamentos de petróleo; Eletricidade e telecomunicações de linha fixa. 

Vale ressaltar que, mesmo que exista uma soma nos percentuais de frequência das firmas que não compõem 
o setor de alta intensidade de P&D, o valor percentual seria de 44,8%, o que representa uma diferença de 10,4% 
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abaixo do valor das firmas que compõem o setor de alta intensidade de P&D. 
 
3.1. Resultados do modelo econométrico 
 A Tabela 4 apresenta os resultados das estimativas do modelo econométrico, reportando os coeficientes de 
elasticidade da função de produção: 
 

Tabela 4. Resultados do estimado do modelo econométrico.  
(Elaboração própria a partir dos resultados do modelo). 

  (1) (2) 
VARIABLES OLS Robust Regression 
      
log(emp) 0.750*** 0.579*** 
  (0.0358) (0.0132) 
log(capex) 0.307*** 0.324*** 
  (0.0253) (0.0119) 
log(R&D) 0.0740*** 0.137*** 
  (0.0176) (0.0119) 
Constant 7.705*** 7.824*** 
  (0.278) (0.191) 
      
R2  0.8594 0.917 
R2-Adj 0.8592 - 
Test for Heteroskedasticity (chi2) 161.27***  - 
Test for Heter. (p-value) 0.000  - 
F stat 2305*** 6786*** 
F stat (p-value) 0.000 0.000 

Nota: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 Standard errors in  
parentheses.  Após o teste de Heterocedasticidade foi 

 empregado o corretor de White [39]. 
 

De acordo com as estimativas, a primeira coluna reporta os resultados a partir da técnica tradicional OLS. As 
estimativas obtidas em todas as variáveis apresentaram sinais de elevada significância estatística (ao nível de 
1%). De todos os parâmetros, o coeficiente de elasticidade da mão de obra apresentou maior valor, de forma que 
um aumento no estoque do insumo implica em um aumento nas vendas de 0,75% em média. Em relação aos 
investimentos em bens da capital o resultado demonstrou um valor de 0,30%, de forma que um aumento nestes 
investimentos implica em média um aumento de 0,30% nas vendas. Com relação aos investimentos em P&D, o 
valor demonstrou ser o inferior e equivalente a 0,07%, de forma que um aumento proporcional nestes 
investimentos implica em um crescimento médio nas vendas de 0,07%. 

Comparando com a coluna (2) da mesma Tabela, os resultados obtidos pela técnica ‘robust regression’ 
demonstram um claro viés das estimativas obtidas pela técnica tradicional OLS. Primeiramente, o coeficiente de 
elasticidade da mão de obra apresentou uma redução considerável, passando de 0,75 para 0,58 (uma queda de 
aproximadamente 23%). Isto revela o viés proporcionado por outlier’s na amostra que influenciam 
consideravelmente os valores das estimativas, superestimando o coeficiente de elasticidade. Ao contrário, os 
coeficientes de elasticidade do capital e da pesquisa tiveram valores aumentados após a técnica alternativa. O 
aumento da elasticidade do capital demonstrou ser suave, aumentando de 0,31% para 0,32%. No coeficiente de 
elasticidade da pesquisa, a variação apresentou a maior, indicando um crescimento no parâmetro de 
aproximadamente 85% após a técnica ‘robust regression’ (passando de 0,07% para 0,137%), quase dobrando o 
valor do parâmetro. 
 A Tabela 5 agora considera a expansão do modelo tradicional considerando o ‘efeito-spillover’ dos 
investimentos públicos em pesquisa: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



___________________________________________________________________________ 

___________________________________________________________________________ 
7 

Tabela 5. Modelo tradicional considerando o efeito-spillover.  
(Elaboração própria a partir dos resultados do modelo). 

  (1) (2) 
VARIABLES OLS Robust Regression 
      
log(emp) 0.745*** 0.576*** 
  (0.0401) (0.0136) 
log(capex) 0.312*** 0.332*** 
  (0.0439) (0.0123) 
log(R&D) 0.0666 0.0707** 
  (0.0407) (0.0358) 
log(R&D)*(Goverd/Gerd) 0.0652 0.574* 
  (0.3291) (0.314) 
(Goverd/Gerd) -0.726 -10.70* 
  (6.0601) (5.719) 
Constant 7.737*** 8.954*** 
  (0.6066) (0.640) 
      
R2 0.860 0.916 
R2-Adj 0.860 - 
Test for Heteroskedasticity (chi2) 911.83***  - 
Test for Heter. (p-value) 0.000  - 
F stat  2,144*** 3,829*** 
F stat (p-value) 0.000 0.000 

Nota: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.  Standard errors in 
 parentheses. Após o teste de Heterocedasticidade  

foi empregado o corretor de White [39]. 
 

Na coluna (1), os resultados obtidos indicam uma relativa estabilidade dos parâmetros após a inclusão da 
variável ‘Goverd/Gerd’. Os parâmetros estimados apresentaram um pequeno desvio em relação à tabela anterior, 
com exceção da variável log(R&D) cuja estimativa apresentou uma leve queda de 10% (de 0,074 para 0,0666). 
O parâmetro da variável interagida [log(R&D)*(Goverd/Gerd)] apresentou sinal esperado e positivo, porém não 
significativo ao nível máximo de 10% (o coeficiente de elasticidade da pesquisa também se revelou não 
significativo a 10%). 

Na coluna (2), as estimativas dos parâmetros apresentaram valores próximos ao da tabela anterior, com 
exceção do coeficiente de elasticidade da pesquisa, reduzindo de 0,137% para 0,071%. A aproximação do valor 
estimado para a magnitude do parâmetro da obtido na coluna (1) da tabela anterior, revela o desvio calculado dos 
parâmetros pode ser influenciado pelo efeito-spillover do investimento público. Assim, o crescimento no 
parâmetro de aproximadamente 85% após a técnica ‘robust regression’ em relação ao método OLS na tabela 
anterior, sugere que a influência dos investimentos públicos possa potencializar o efeito do investimento privado 
em pesquisa, sobretudo nas economias onde o investimento público é mais presente.  

Comparando as diferentes magnitudes da variável [log(R&D)*(Goverd/Gerd)] por técnica de estimação, 
indica que o efeito de outlier’s na amostra tende a subestimar o efeito-spillover do investimento público em 
pesquisa. A estimativa da coluna (1) indica um aumento de 0.0652% para 0.574%, representando um 
crescimento de aproximadamente 780%, na medida em que controlamos o efeito de pontos discrepantes na 
amostra. 

O efeito final do coeficiente de elasticidade da pesquisa é definido pela derivada parcial: 
 

𝜕𝑙𝑜𝑔(𝑌)

𝜕log (𝑅&𝐷)
= 𝛽መ + 𝛽መ ∗ ൬

𝐺𝑜𝑣𝑒𝑟𝑑

𝐺𝑒𝑟𝑑
൰ (8) 

 
O gráfico abaixo mostra a evolução do parâmetro para diferentes valores ao longo dos valores mínimo e 

máximo na amostra da variável (Goverd/Gerd). 
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Figura 1. Evolução do parâmetro para diferentes valores ao 

longo dos valores mínimo e máximo (Goverd/Gerd). 
 
A figura 1 acima mostra a convergência de valores para o coeficiente de elasticidade da pesquisa, na medida 

em que os valores da variável (Goverd/Gerd) aumentam. Isto indica a sugestão de que o ‘peso’ dos 
investimentos públicos têm um efeito direto no investimento privado em pesquisa, potencializando o esforço em 
inovação. 
 
3.3. Discussão dos resultados 

 Os resultados do presente estudo mostram que os investimentos públicos em pesquisa têm o efeito de 
aumentar a elasticidade dos investimentos privados em inovação, considerando os maiores investidores em P&D 
no mundo. Usando uma amostra a nível de microdados, os autores [40] usaram um banco de dados do National 
Science and Technology Information Service (NTIS) da Coréia do Sul, contemplando informações a nível de 
projetos de pesquisa e desenvolvimento, financiados ou não por recursos públicos pelo governo desde 2002. 
Adotando uma proposta metodológica similar à presente pesquisa, os autores estimaram o efeito interagido do 
investimento público junto ao investimento privado do projeto de P&D. A variável dependente do modelo de 
regressão implicou em um Research Performance Index, que representou nos resultados derivadas da pesquisa a 
partir de patentes registradas, artigos publicados (nacionais e internacionais), SCI papers, dentre outras medidas 
agregadas em um índice geral. Como resultado, o efeito interagido do investimento público revelou uma 
contribuição direta da política pública na relação “projeto de R&D x investimento privado em R&D”, de forma 
que investimentos públicos maiores contribuem para aumentar o efeito do investimento privado no índice de 
desempenho da pesquisa. 

Em setores específicos com biotecnologia e farmacêutico, o direcionamento de investimentos públicos na 
atividade de inovação do setor privado também tem apresentado resultados recentes e positivos. Conforme [41], 
o financiamento por meio de subsídios direcionados a pesquisas científicas no Institutos Nacionais de Saúde tem 
demonstrado um claro efeito positivo e significativo no patenteamento (patenting) por empresas farmacêuticas e 
de biotecnologia. Os resultados do estudo mostram que um aumento de aproximadamente U$$ 10 milhões no 
financiamento do Institutos por meio de recursos públicos contribuem, em média, para um aumento de 2,7 no 
registro de patentes. Este padrão também é observado no efeito positivo no valor das patentes, através de 
diferentes técnicas de valoração. As estimativas apontam que os mesmos U$$ 10 milhões de financiamento 
público contribuem em média para um valor aproximado de U$$ 30,2 milhões no valor de mercado da firma. 
Um valor crescente comparado a dados de anos anteriores, uma vez que estimativas do mesmo setor 
apresentavam um valor de U$$ 11,2 milhões por patente registrada [42]. 
Outra forma particular de ver esta relação corresponde a contribuição de [43], ao analisar os determinantes da 
colaboração em P&D a partir da relação universidade-firma e o seu impacto na inovação, a partir de um estudo 
de caso para a indústria de baixa tecnologia. As universidades têm um papel fundamental na formação de 
recursos humanos com alta qualificação, especialmente quando tais recursos se complementam com a tecnologia 
[44], de forma que as firmas situadas próximas das universidades tendem a se beneficiar, estimulando o processo 
de inovação. Seguindo contribuições similares em [45], a proximidade geográfica desempenha um papel 
fundamental na colaboração universidade-indústria, favorecendo a construção de clusters industriais na medida 
em que as firmas avançam tecnologicamente. 

 
4. CONCLUSÕES 
 Os investimentos públicos e privados para a área da inovação são condições fundamentais para o alcance do 
desenvolvimento econômico do Estado. A alta competitividade e a busca pela criação e otimização de novos 
produtos e serviços, elevam os requisitos necessários que a firma terá que adotar para conseguir estabilidade no 
mercado. A Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) mostra-se como uma importante área tanto para o setor privado 
quanto para o setor público, visto que, a capacidade de investimentos que esses setores fazem nessa área interfere 
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diretamente no percentual de vendas das firmas e no avanço do desenvolvimento do país. Esses investimentos 
além de proporcionar uma melhor qualidade nos produtos e serviços das firmas, é também uma ferramenta 
primordial de estratégia para vencer a concorrência, no qual a firma está inserida. 
 O presente estudo teve como objetivo demonstrar a influência e o papel do Estado que busca fomentar esses 
investimentos privados para a área de P&D. Os resultados do levantamento e da análise de dados com caráter 
mais atual, forneceu as características necessárias para não rejeitar a hipótese de que o Estado é um fomentador 
de investimentos privados para a P&D. Portanto, é possível afirmar que os investimentos públicos possuem um 
efeito direto aos investimentos aplicados pelas firmas e que os resultados da pesquisa foram convergentes, de 
forma que os avanços no modelo empírico possam testar com melhor exatidão a robustez desta e de outras 
pesquisas correlatadas. 
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